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Fost secretar al
Trezoreriei SUA: “Criza
euro seamãnã cu rãzboiul
din Vietnam”

Fostul secretar al Trezoreriei
SUA, Larry Summers, este de pãrere
cã modul în care gestioneazã liderii
europeni criza datoriilor suverane
din regiune naºte comparaþii cu stra-
tegia americanilor în timpul rãzboiu-
lui din Vietnam, pânã la momentul
evacuãrii oamenilor din Saigon cu
ajutorul elicopterelor.

“Un observator ca mine, care
doreºte ca acest proiect sã aibã un fi-
nal bun, dar care este capabil sã aibã
un anumit grad de detaºare, vede în
ceea ce s-a întâmplat un model ce
aminteºte de deciziile SUAîn timpul
rãzboiului din Vietnam”, a declarat
Summers vineri, la Dublin. Domnia
sa a adãugat cã factorii americani de
decizie au optat, în fiecare moment
al rãzboiului din Vietnam, pentru ac-
þiuni “minime” (ca sã evite o “catas-
trofã imminentã”) pânã când totul
s-a prãbuºit în jurul lor, iar elicopte-
rele au pãrãsit Saigonul.

Temeri cã încetinirea
economiei va reduce
consumul de þiþei

Preþul petrolului a înregistrat vine-
ri, pe piaþa SUA, cel mai important
declin din ultimele douã sãptãmâni,
investitorii temându-se cã încetinirea
creºterii economice va afecta cererea
de profil. Totodatã, declinul cotaþiilor
petroliere a fost generat de deprecie-
rea euro faþã de dolar, pe fondul spe-
culaþiilor potrivit cãrora criza datorii-
lor din Europa se înrãutãþeºte.

Preþul petrolului cu livrare în no-
iembrie a scãzut cu 2,05 dolari
(2,2%), la 90,05 dolari/baril la New
York Mercantile Exchange. Acesta a
fost cel mai important declin din 3
octombrie pânã în prezent. Sãptãmâ-
na trecutã, preþul þiþeiului a pierdut
2%, iar de la începutul anului, 8,9%.

V.R.

UN NOU SUMMIT AL DISPERÃRII, A CÂTA “SOLUÞIE” PENTRU O EUROPÃ ÎN DERIVÃ?

Uniunea bancarã este
mai eluzivã decât însãºi
Uniunea Europeanã

“Ilegaliºtii” Uniunii Europene au
planificat o uniune bancarã la ultima
lor întâlnire la ni-
vel înalt. Presa
i n t e r n a þ iona l ã
încearcã sã þinã pa-
sul cu nenumãra-
tete întâlniri, dar
se pare cã nu poate
sã-l depãºeascã pe
Pristanda la numã-
ratul steagurilor.
Unii spun cã au fost 20 de întâlniri
cruciale, alþii au ajuns cu numãrãtoa-
rea la 22.

Indiferent de numãrul acestor reu-
niuni inutile, ultima a avut o caracte-
risticã neobiºnuitã: noua soluþie pen-
tru criza europeanã, uniunea bancã,
este ilegalã. Întâlnirea nu s-a des-
fãºurat cu draperiile trase ºi în jurul
lumânãrilor, dupã cum erau ilustrate
reuniunile de tainã ale comuniºtilor
din filmele de altãdatã, ci în lumina
reflectoarelor.

Dar cum pot fi ilegaliºti conducãto-
rii pacificatori ai Europei? Se pare cã

nimic nu mai este imposibil, ºi nici ile-
gal, pentru autoritãþile europene. Fi-
nancial Times scria recent (n.a. înainte

deultimul summital lideriloreuropeni)
cã “planul pentru crearea unei singure
instituþii de supraveghere bancarã la

nivelul zonei euro este ilegal”, con-
form unor opinii juridice secrete reali-
zate la cererea miniºtrilor de finanþe
din UE.

În articolul din FT se mai aratã cã
“planul depãºeºte limitele permise
pentru schimbarea regulilor de gu-
vernanþã ale Bãncii Centrale Euro-
pene”, iar crearea unei comisii de su-
praveghere a bãncilor europene la
nivelul BCE nu se poate realiza fãrã
modificarea tratatelor europene.

Mai mult, “þãrile din UE care nu
sunt membre ale zonei euro nu vor
putea vota asupra deciziilor BCE”.
ªi atunci, fãrã nici cea mai rudimen-
tarã cunoaºtere a condiþiilor uniunii
bancare, cum pot “reprezentanþii”
þãrii noastre sã declare, triumfãtori,
cã “am reuºit sã devenim parte a
uniunii bancare”?

Acest “triumf” nu reprezintã decât
manifestarea uºurãrii de povara res-
ponsabilitãþii în faþa purgatoriului
prin care ne obligã sã trecem în anii
urmãtori.

(continuare în pagina 3)
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Spania nu cere sprijin
financiar: euro se depreciazã

Moneda unicã europeanã s-a de-
preciat vineri, pe pieþele externe,
pentru a doua zi consecutiv raportat
la dolar, dupã ce premierul spaniol
Mariano Rajoy a declarat cã þara sa
nu este supusã niciunei presiuni ca sã
cearã un pachet de salvare financia-
rã. În aceste condiþii, investitorii
considerã cã actuala crizã a datorii-
lor suverane se va prelungi.

Euro a pierdut 0,3% vineri, pe pia-
þa din New York, ajungând la 1,3024
dolari. Deprecierea a urmat unui de-
clin de 0,4% consemnat în ziua
precedentã.

Amintim cã, la data de 17 octom-
brie, euro a urcat pânã la niveul ma-
xim al ultimei luni, de 1,3139 dolari.
Drept urmare, pe întreaga sãptãmânã
trecutã, moneda zonei euro a câºtigat
0,5 procente raportat la dolar.

În ultima zi a sãptãmânii trecute,

moneda împãrþitã de 17 state din UE
s-a depreciat ºi faþã de cea niponã:
-0,3%, la 103,28 yeni. Scãderea a
fost prima din ultimele ºapte zile ºi a
avut la bazã, de asemenea, specula-
þiile potrivit cãrora summit-ul lideri-
lor UE, desfãºurat joi ºi vineri la
Bruxelles, nu va aduce vreo clarifi-
care în privinþa unui potenþial sprijin
financiar destinat Spaniei.

Analiºtii aratã cã pe piaþã se men-
þin temerile legate de situaþia
Spaniei.

Însã, premierul Spaniei, Mariano
Rajoy – prezent la summit-ul UE, a
declarat cã guvernul pe care îl con-
duce va lua o decizie în privinþa soli-
citãrii unui pachet de salvare numai
þinând cont de interesul þãrii.

“Nu a fost nicio presiune, au fost
doar opinii”, a afirmat Mariano Rajoy,
adãugând: “Opiniile sunt ceva, iar de-

ciziile - cu totul altceva.
Aceastã decizie nu a fost
luatã deocamdatã”.

În opinia specialiºtilor,
Spania îºi va pierde acce-
sul la împrumuturile de pe
pieþe anul viitor.

A.V.
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Blãnculescu: “Sarea noastrã,
în pericol sã iasã de sub
controlul statului”
Sarea româneascã se aflã în pe-

ricolul de a ieºi de sub contro-
lul statului, atrage atenþia Io-

nel Blãnculescu, secretarul general
al Consiliului Consultativ pentru
Mediul de Afaceri, care ne-a spus cã
pregãteºte un “warning sign” (n.r.
semnal de alarmã) pentru
premierul Victor Ponta.

Domnia sa ne-a decla-
rat: “Pregãtesc pentru
primul-ministru un
«warning sign», pe care
i-l voi înmâna în câteva
zile ºi care îl atenþionea-
zã asupra pericolului în
care se aflã sarea rom-
âneascã. Sarea noastrã se
aflã într-un mare pericol
de a fi pierdutã de sub
controlul statului. Este aproape o
certitudine, pentru cã «Salrom»
(n.r. Compania Naþionalã a Sãrii)
este deþinutã în proporþie de 48,99%
de Fondul Proprietatea, care are o
prezenþã strãinã de 52%. În acelaºi
timp, existã o directivã europeanã

care prevede cã, în unele þãri euro-
pene, unde existã sare care are o
anumitã formulã chimicã, rezervele
de sare nu mai pot fi exploatate
decât în proporþie de 30% pe an din
cotele stabilite în acest sens, din
motive de mediu. Printre aceste sta-

te se numãrã Germania ºi Austria.
România nu se aflã sub incidenþa
Directivei, întrucât sarea noastrã
are altã formulã chimicã. De aceea,
þara noastrã a devenit un «El Dora-
do al sãrii». Dacã, printr-o compli-
citate, FP, care este condus de strãini,

mai obþine 1% din «Salrom», atunci
pierdem controlul asupra sãrii”.

Ionel Blãnculescu ne-a precizat cã
realizeazã o analizã pe aceastã temã,
pe care o va da premierului.

Blãnculescu: “Metalurgiºtii
ºi siderurgiºtii pot
ajunge la relocare,
din cauza
certificatelor verzi”

Ionel Blãnculescu tra-
ge un semnal de alarmã ºi
în ceea ce priveºte socie-
tãþile din metalurgie, si-
derurgie ºi industria þevi-
lor din þara noastrã, care
sunt în pericolul de a-ºi
reloca activitatea, potrivit

domniei sale, din cauza faptului cã
furnizorii de energie care plãtesc
certificate verzi transferã costurile
cãtre aceste companii.

EMILIA OLESCU

(continuare în pagina 4)

Claudiu Cazacu, X-Trade
Brokers: “Nu exclud Grexitul”

(Interviu cu Claudiu Cazacu,
analist ºef X-Trade Brokers)

Reporter: Ce plasamente conside-
raþi cã sunt cele mai interesante pen-
tru investitori, în acest moment? Ce
evoluþii vedem în viitorul apropiat?

Claudiu Cazacu: Existã un inte-
res pentru metale preþioase. Pe ter-
men scurt, asta însemnând câteva
sãptãmâni, din punctul nostru de ve-
dere, este posibil sã vedem anumite
corecþii pentru aur, argint, poate
chiar ºi platinã, deºi pe platinã situa-
þia este un pic diferitã pe fondul pro-
blemelor din Africa de Sud, care este
un producãtor important.

Cu toate acestea, politicile bãncilor

centrale pot susþine apetitul investito-
rilor pe termen mediu ºi lung. Aurul
ºi argintul, într-o anumitã mãsurã, re-
prezintã mijloace de protecþie în ca-
zul în care se aºteaptã o inflaþie în
creºtere. În momentul de faþã, vedem
semne de revenire în economia ame-
ricanã, în timp ce politica Bãncii Cen-
trale tinde sã fie una foarte stimulati-
vã, de aceea probabil cã în continuare
existã pe termen lung posibilitatea ca
preþul acestor metale sã creascã.

ADINA ARDELEANU

(continuare în pagina 5)

În atenþia abonaþilor la ziarul “BURSA”
Dacã sunteþi abonaþi la ziarul “BURSA” ºi nu aþi

primit ziarul, vã rugãm sã ne contactaþi la nr. de te-
lefon: 021.311.22.36/37 sau la adresa de e-mail:
abonamente@bursa.ro.

DEPARTAMENTUL DIFUZARE “BURSA”

Capitolul crizei datoriilor suverane nu va fi închis

cu adevãrat, mai devreme de un an sau doi ani,

este de pãrere Claudiu Cazacu, analistul ºef al

“X-Trade Brokers”, care nu exclude, în acelaºi

timp, o ieºire a Greciei din Uniunea Monetarã

(Grexit).

Deºi clienþii “X-Trade Brokers” din þara noastrã

preferã într-o majoritate covârºitoare tranzacþiile

pe perechea EURO/USD, Claudiu Cazacu ne-a vor-

bit, în cadrul unui interviu, despre perspectivele in-

vestiþiilor în mãrfuri, petrol, metale preþioase, valu-

te, dar ºi despre piaþa de capital localã ºi efectele

scandalului Cristian Sima.

Analistul “X-Trade Brokers” estimeazã cã nedu-

meririle legate de situaþia din Iran susþin preþul petrolului, în continuare.

Totodatã, domnia sa vede o apreciere a preþului mãrfurilor alimentare, pe fondul

creºterii cererii, având în vedere modificarea obiceiurilor de consum în Asia – prin

orientarea consumului cãtre carne -, dar ºi al scãderii ofertei, din cauza reducerii ran-

damentelor terenurilor agricole.

Claudiu Cazacu vede potenþial de creºtere pentru piaþa de capital localã, însã atrage

atenþia cã trebuie sã oferim investitorilor mesaje de stabilitate.

Atenþia acordatã scandalului Cristian Sima este “chiar utilã” pentru cã lumineazã

zona brokerilor nereglementaþi, opineazã Claudiu Cazacu, subliniind importanþa ges-

tionãrii riscurilor de cãtre investitori.

Sindicaliºtii spanioli au lansat, vineri, un
apel la grevã naþionalã în 14 noiembrie.
Aceºtia se opun politicii de austeritate
stabilitã de Cabinetul condus de Mariano
Rajoy.
Tãierile masive de cheltuieli bugetare ºi
ºomajul ridicat au amplificat tensiunile
sociale în statele de la periferia zonei euro.

CÃLIN
RECHEA

RECTIFICAREA BUGETARÃ CA NORMALITATE

Un act bine gândit
Mai întâi, câteva clarificãri strict

necesare pentru înþelegerea procesu-
lui de rectificare bugetarã:

a) Instituþia rectificãrii îºi trage
drepturile de inter-
venþie din îndrep-
tãþirea Guvernului
conform art. 115
alin.(4)1 din Con-
stituþia României
ºi art. 6 din Legea
nr. 500/2002 pri-
vind Finanþele Pu-
blice de a corecta
pe parcursul execuþiei bugetare dis-
crepanþele survenite operaþional în
constituirea resurselor de finanþare
sau/ºi în alocarea lor.

b) “Obiectul” rectificãrii bugetare
îl constituie orice buget din econo-
mia Bugetului General Consolidat
(BGC) care este, direct sau indirect,
demn de arbitraje financiare din par-
tea autoritãþii executive. Din structu-
ra Bugetului General Consolidat nu
poate intra în rectificare bugetarã
Bugetul Fondului Proprietatea.

c) Scopul rectificãrii bugetare este
recalibrarea veniturilor ºi cheltuieli-
le bugetate în cadrul fiecãrui buget
finanþat din bani publici în funcþie de
realizarea/nerealizarea resurselor de
venituri bugetate ºi/sau, dupã caz, a
consumului acestor resurse sub for-
ma cheltuielilor bugetare, la niveluri
sustenabile, altele decât cele

estimate prin proiectele de buget
aprobate de Parlament.

d) Din empirica fenomenului, de-
curg tipologic douã proceduri insti-
tuþionale prin care se factualizeazã
operaþiunile de rectificare (consoli-
dare):

1. cu menþinerea soldului buge-
tului/bugetelor asupra cãrora se in-
tervine (excedent/deficit);

2. fãrã menþinerea soldului bu-
getului/bugetelor asupra cãrora se
intervine (excedent/deficit);

(continuare în pagina 6)

DANIEL
IONESCU

1 “Guvernul poate adopta ordonanþe de urgenþã nu-
mai în situaþii extraordinare a cãror reglementare nu
poate fi amânatã, având obligaþia de a motiva urgen-
þa în cuprinsul acestora”.


